


















Forum on China  
 
浅议中国大陆企业对日直接投资的发展 
趋势和商务合作模式的创新问题    
 




























                                                  







    众所周知，贸易和投资是当今世界经济发展的重要组成部分，也是企业基于跨国经营战略推展
市场价值链通道的重要商务模式之一。 
    鉴此，先进国家的跨国企业向来都十分重视海外投资，海外市场的开发业绩对经营资源整合的
强化功效十分明显，进入 IT 社会化发展阶段之后，这个趋势更是有增无减；相反，对 
资金短缺的发展中国家而言，如何吸引外资加速市场经济循环和实现产业链有序滚动则成为勾勒发
展策略的共识。 
     前者以日本为例，目前日本企业在海外的投资速度和规模大大超过国内，海外市场份额稳持上
升力度，预测 2014 年大半主力企业的海外市场将超过国内市场。尤其在市场需求旺盛的中国大陆市







    进入 21 世纪，尤其是经历了 2008 年的金融海啸的冲击之后，以上的发展格局开始松动，尤其
是新兴市场国家的对外投资发展迅猛，逐渐上升为推动国际投资市场资金流向的新生力量。 
    根据联合国贸易发展组织 7 月 10 日在发布的《2011 年世界投资报告》，2010 年全球国际 FDI
总体呈上升趋势，国际 FDI 对中国的流入量和中国的 FDI 年流量均保持两位数的高增长。报告指出，
2010 年全球 FDI 增长 5%，虽比金融危机前的平均值低 15%，但仍达到 1.24 万亿美元。联合国贸发
组织估计，全球 FDI 将在 2011 年恢复到危机前的平均水平，并在 2013 年接近 2 万亿美元的峰值。
随着经济总量的增长，中国的国际 FDI 流入量和对外 FDI 年流量均大幅上涨，分别达到 11%和 17%。
2010 年中国外资流入量上升至 1,057 亿美元，基本恢复到金融危机前的高位。这得益于中国整体产
业结构的优化，以及地区间产业的升级与转移，中国吸收外资的前景进一步被看好。联合国贸发组






    报告另外重点提示，2010 年中国的对外直接投资首次超过日本，达到创纪录的 680 亿美元，
位居世界第五，吸收外资和对外投资比例上升至接近 2:1。但 报告也指出，目前中国的对外投资仅




    对 FDI 动机与原因的研究大致分为两个方面：早期的研究主要集中在跨国公司为什么对外进行
投资，后期的研究则从东道国的区位优势角度，分析投资母国为什么选择这一国或地区而不是其他
的国家和地区进行投资。 
  Hymer(1976)认为母国企业具有的比东道国同类企业有利的垄断优势，是企业进行 FDI 的动因。
Aliber(1970)指出，企业进行 FDI 的动因在于不同国家的资本化率存在差异，并着重分析货币等宏观
经济变量对跨国公司直接投资的影响。Vernon(1966)推出产品周期理论，认为生产地取决于产品生命









所具有的优势。Kojima(1978)根据 FDI 的动机，把 FDI 分为自然资源导向型、市场导向型和生产要
素导向型，投资东道国在自然资源、市场、生产要素方面的优势决定了投资母国的区位选择和投资
类型。 
    简而言之，按照传统经济学范畴中有关 FDI 的论述，FDI 或跨国经营一般需具备几个特点:1.资
本盈余国对资本缺稀国的资金流向；2.在投资地能确保发挥核心经营资源的比较优势；3.发达市场国
家向发展中国家的资金流向等等。这些解释显然不能适用于对中国企业走出去的背景和过程的分析。 
    应该注意到，在 FDI 和跨国企业发展研究动向中，提倡关注发展中国家推行 FDI 的意义和特点
的观点越来越受到重视。如威尔斯(Louis T.Wells，1983)的“小规模技术理论”2、英国经济学家拉奥的
                                                  






















??中国大陆企业 FDI 的发展和现状 
中国大陆实施企业“走出去”战略有 20 多年的历史，从上世纪 90 年代后期开始，就有一些企业
开始尝试进入国际市场，但相比起每年几百亿美元的引资规模而言，对外投资只是小打小闹，2003
年也只有 28 亿美元(参照图表 1)。2005 年首次突破百亿美元大关后，“走出去”热潮异军突起，对外
























5  日本学者小泽辉智（Ozawa）提出的“一体化国际投资发展论”，认为从国家层面来讲，发展中国家 FDI
会经过 4个连续的阶段：第一阶段为吸引外国投资 阶段；第二阶段为输入 FDI 到输出 FDI 的转型阶段；
第三阶段为从劳动力导向的 FDI 向技术导向、贸易支持型 FDI 过渡；第四阶段是资本密集型输入的 FDI
和资本导向型输出的 FDI 交叉发生阶段。  










投资开始成为中国利用国际资源的重要途径。2010 年中国大陆企业的 FDI 规模超过 500 亿美元，其
中并购交易额（M&A）居全球第二。截至 2010 年底，中国企业对外直接投资累计 2600 亿美元，在




在最近两年的增速分别高达 100%和 130%，预计这样的增速还将维持多年。 




要由国有企业进行。此外，有限责任公司占 22%，股份有限公司占 5.6%，其他模式企业占 3.2%（参
照图表 2）。 
图表 2  各类型企业占中国大陆对外直接投资总额（含金融）的比重 
企业类型 2007 年 2008 年 2009 年 
国 有 企 业 71.0% 69.6% 69.2%
有 限 公 司 20.3% 20.1% 22.0%
股 份 公 司 1.2% 6.6% 5.6%
私 人 企 业 1.2% 1.0% 1.0%
其 它 企 业 6.3% 2.7% 2.2%




而美国则是最吸引中国投资的国家，在对外 FDI 的企业中有 28%的企业考虑选择投资美国。此外，
法国、德国、英国和意大利等欧盟国家也受到青睐。中国企业选择的发展中国家或新兴市场国家的
投资目的地，主要是越南、印度和俄罗斯（参照图表 3-1，图表 4） 
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图表 3-1  按目的地分类的中国大陆对外直接投资的金额（含金融）和比重  （单位：亿美元） 






香        港 137( 51.7%) 386( 69.1%) 356( 63.0%) ▲7.8%
开 曼 群 岛 26(  9.8%) 15(  2.7%) 54(  9.6%) 3.6 倍
澳 大 利 亚 5(  1.9%) 19(  3.4%) 24(  4.2%) +26.3%
卢   森   堡 0(  0.0%) 0(  0.0%) 23(  4.1%) 57.5 倍
美属维京群岛 19(  7.2%) 21(  3.8%) 16(  2.8%) ▲23.8%
新   加   坡 4(  1.5%) 16(  2.9%) 14(  2.5%) ▲12.5%
美        国 2(  0.8%) 5(  0.9%) 9(  1 .6%) +80.0%
加   拿   大 10(  3.8%) 0(  0.0%) 6(  1.1%) -
澳        门 0(  0.0%) 6(  1.1%) 5(  0.9%) ▲16.7%
缅        甸 1(  0.4%) 2(  0.4%) 4(  0.7%) 2.0 倍
其        它 61( 23.0%) 89( 15.9%) 54(  9.6%) ▲39.1%
总计 265(100.0%) 559(100.0%) 565(100.0%) +1.1%
资料：根据商务部《对外直接投资统计公报》汇总计算 
图表 3-2  日本对外直接投资发展初期（1972 年）的投资存量地区分布 
地区分类 亚洲   北美   南美   欧洲  大洋洲  非洲 






对发展中国家的投资中该比例为 15%（参照图表 5）。 
以能源为主的采掘业一直是中国企业海外投资最主要的领域，中石油、中石化、中海油以及宝
钢、中铝等公司为主的大型国有企业不断在国际市场出手。从 2005 年初至 2010 年上半年，中国企
















图表 4  中国大陆推行和签署的 FTA（自由贸易框架协议）的现状 
 
 
图表 5-1  按投资产业分类的中国大陆对外直接投资的金额和比重  （单位：亿美元） 






租赁、商务服务 56( 21.1%) 217( 38.8%) 205( 36.3%) ▲5.5%
资源开采 41( 15.5%) 58( 10.4%) 133( 23.5%) 2.3 倍
金融业 17(  6.4%) 140( 25.0%) 87( 15.4%) ▲37.9%
供销、零售业 66( 24.9%) 65( 11.6%) 61( 10.8%) ▲6.2%
制造业 21(  7.9%) 18(  3.2%) 22(  3.9%) 22.2%
交通运输 41( 15.5%) 27(  4.8%) 21(  3.7%) ▲22.2%
不动产 9(  3.8%) 3(  0.5%) 9(  1.6%) 3.0 倍
其它 14(  5.3%) 31(  5.5%) 27(  4.8%) ▲12.9%
合计 265(100.0) 559(100.0) 565(100.0) 1.1%
资料：根据商务部《对外直接投资统计公报》汇总计算 
 
图表 5-2  日本对外直接投资发展初期（1972 年）的投资存量行业分布（除金融业） 
行业分类 采矿    商业    纺织    林木    机械    冶金    其它 
比例(%) 45.9    15.2     8.4     5.9     5.5     4.9     14.2 
资料:参考日本大藏省(1988):???????????? 
如吉利以 18 亿美元完成对瑞典沃尔沃（Volvo）的收购，这是 2010 年中国制造业海外投资极具
标志意义的案例。此外，湖南三一集团即将成为中国首家在德国投产的工程公司，预示着中国快速







外资产总和的 134.87 亿美元，仅相当于英荷壳牌公司海外资产规模的 6.9%。按照联合国贸易和发展
组织编制的全球跨国经营指数排名，入围全球 100 强的中国大陆企业仍屈指可数。企业在“走出去”
的过程中仍然有亟须改进的方面。 
图表 6  央企和各地企业业对外直接投资（除金融业）的实际金额和累积总额（单位:百万美元） 
对外直接投资实际金额 累积总额       年度省
市区 2006 年 2007 年 2008 年 2009 年 2009 年 
广  东 630 1,141 1,243 923 9,545
北  京 56 153 473 452 3,759
上  海 449 523 337 1,209 3,589
浙  江 215 403 388 702 2,959
山  东 127 189 475 704 2,623
江  苏 124 519 494 851 2,499
福  建 96 368 162 366 1,588
辽  宁 97 128 106 758 1,492
河  北 49 54 54 220 887
天  津 28 80 82 210 581
广  西 4 26 38 82 301
海  南 3 1 1 61 113
沿海带合计 1,878( 10.6) 3,586( 13.5) 3,852(  9.2) 6,537( 13.7) 29,936( 15.0)
湖  南 59 141 254 1,006 2,048
黑龙江 218 179 228 121 1,062
新  疆 9 296 149 220 965
云  南 29 136 285 270 948
吉  林 29 83 107 298 708
其它省市区 175 832 1,002 1,151 3,951
内陆带合计 519(  3.0) 1,667(  6.3) 2,025(  4.8) 3,066(  6.4) 9,682(  4.8)
中央企业 15,237( 86.4) 21,253( 80.2) 35,983( 86.0) 38,193( 79.9) 160,143( 80.2)
















根据日本帝国数据库公司（Teikoku Date Bank Company）的最新统计，截至 2010 年 6 月，由中
国企业出资的在日企业数为 611 家，约为 2005 年的 233 家的 2.5 倍。其中贸易类公司仍占主体，共
323 家，占 52.9%；与此相比，制造业类和服务业类比 2005 年增加了 2 倍，扩大趋势明显。2009 年
中国企业对日本国内企业的并购总额达到 285 亿日元，为 2008 年的 4 倍，尽管占所有外企并购日企
总数的比例仅为 6%(含香港中资)，但增速令人耳目一新。 
随着今年中国内地企业在日本收购交易总额大幅提升，日本企业界似乎正逐渐消除长期以来对
中国投资者的疑心（图表 7）。数据显示，中国截止到 2011 年 7 月底，对日投资总额达到 5.755 亿美
元，为去年同期的 4 倍以上。 
 
图表 7 日本企业对新兴市场国家并购日本企业的看法 
 问卷调查企业总计 其中制造业 
会对日本企业带来威胁 78.1% 79.6%
构成很大的威胁 38.9% 41.8% 
有不同程度的威胁 39.2% 37.8%
不会对日本企业带来威胁 9.9% 9.4%





注:调查期间为 2010 年 4 月 20-30 日，调查对象的企业共 21,431 家（回收率为 50.3%） 
2010 年中国大陆的 GDP（5 万 8786 亿美元）首次超过日本（5 万 4742 万亿美元），“中 
国制造“向“中国市场”悄然换位，并开始影响经贸互动格局下的企业跨国投资管理方式和经营战略重
组的步伐。 













松下集团（Panasonic）于 2009 年 12 月收购三洋电机集团（Sanyo）之后，出于优化重复业务的
经营资源整合的需要，于 2011 年 1 月将松下集团原有的镍氢电池（Ni-MH Batteries）开发和生产部
门转让给湖南科力远新能源公司，又于 2011 年 8 月将三洋电机集团原有的传统家电部门出让给海尔
集团，出让额高达百亿日元。这个案例理解中日之间互补关系的实质性极具示范意义。 













1 三洋电机 生产部门转让 白色家电 大 阪 海尔集团 技术设备(2011 年 08 月) 
2 松下电器 生产线转让 镍氢电池 大 阪 湖南科力远新 技术设备(2011 年 02 月) 
3 Tri-wall 约 9,000 特殊纸箱 东 京 CITIC(中信) 项目投资(2010 年 09 月)
4 Renown 61,034 成人时装 东 京 山东如意科技 技术品牌 2010 年 07 月 
5 本间高尔夫 11,384 高尔夫用品 东 京 北京科瑞集团 技术品牌(2010 年 06 月)
6 东山薄膜 5,386 树脂薄膜 名古屋 CITIC(中信) 项目投资(2010 年 06 月)
7 日兴电机工业 6,278 汽车零部件 神奈川 宁波韵升 技术为主(2010 年 02 月)
8 SJI 8,221 系统开发 东 京 联想集团 技术为主(2009 年 12 月)
9 Now Loading 11 销售策划 东 京 唐俊(个人) 项目投资(2009 年 12 月)
10 Laox 9,519 家电量贩店 东 京 苏宁电器 市场渠道(2009 年 08 月)
11 TL 控股 94 控股投资 东 京 China Atcom 项目投资(2009 年 07 月)
12 LTT 生物高科 58 医药研发 东 京 北京泰德制药 技术为主(2009 年 06 月)
13 伸和精工 约 6,000 精密类模具 长野县 CITIC(中信) 项目投资(2008 年 08 月)
14 凤凰集团 7,510 体育用品 东 京 中国动向集团 技术为主(2008 年 05 月)
15 MSK 7,500 太阳能发电 东 京 尚德集团 技术为主(2006 年 08 月)
16 鸣海制陶 约 11,000 耐热材料 名古屋 CITIC(中信) 项目投资(2006 年 09 月)
17 Pokka 约 98,000 饮料系列 名古屋 CITIC(中信) 项目投资(2005 年 09 月)
18 池贝 4,660 车床制造 茨城县 上海电器集团 技术为主(2004 年 10 月)
19 信和电子 约 50,000 车载音响 东 京 CITIC(中信) 项目投资(2004 年 07 月)
资料:根据日本帝国数据库调查公司的资料汇总。 














? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? 资料:参照日本贸易振兴会（JETRO）的资料 
另外，根据台湾经济部投资业务处 2007 年公布的资料显示，截至 2005 年底台湾企业的对日投
资 1,014 宗，投资总额为 9 亿 8,755 万美元，以贸易、机械、不动产为主，占日本吸纳外资总额的
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